















の問題に対するコンセンサスは得られていない（Bahmani-Oskooee and Ratha, 2004; 
Bahmani-Oskooee and Hegerty, 2010）。そこで、本稿では、為替レートの変化が日本の貿易
収支とりわけ韓国およびアメリカとの二国間貿易収支に、どのような影響を及ぼすかを実
証的に分析して、その結果を報告することにしたい。
日本の貿易相手国上位 3 カ国は、表 1 に示したように、主としてアメリカ，中国，韓国
である。1995 年から 2006 年までは 1 位はアメリカで、約 2 割を占めていた。2007 年以降
は中国が約 2 割でトップとなっており、アメリカの割合は年々減少しているものの、現在
でも貿易関係は深いものとなっている。また、アジア通貨危機の影響を受けた 1998 年から
2000 年の 3 年間を除いて、韓国が第 3 位となっており、日韓の貿易における結びつきは強
いものといえる。本稿では、資本主義経済間の貿易に焦点を当て、韓国とアメリカを分析
の対象とする（1）。
さて、図 1 は、日本と韓国の 1979 年以降の貿易収支と為替レートの関係を表している。
1979 年以来、ウォンに対する円建てレートは増価傾向にある一方で、貿易収支はアジア通




































































































































































































































図 2 は、日本とアメリカの 1979 年以降の貿易収支と為替レートの関係を表している。
1985 年のプラザ合意や 2008 年のリーマン・ショックによる円高を除いて、為替レートは比
































































































いて、Hsing and Savvides（1996）は、韓国および台湾の日本とアメリカに対する J −カーブ
効果を検証した結果、J−カーブ効果は見られないことを示した。Backus（1998）は、Sims（1980）
によって提唱された VAR 分析を用いて、1955：Q2 – 1993：Q2 における日本の貿易収支に
ついて実証分析を行い、J −カーブ効果が見られるとしている。また、Gupta-Kapoor and 
Ramakrishnan（1999）は、VECM モデルを用いて、1975：Q1 – 1996：Q4 における日本の
貿易収支について実証分析を行った結果、Backus（1993）同様、J−カーブ効果が見られる
ことを示した。さらに、Bahmani-Oskooee and Goswami（2003）は、Pesaran et al.（2001）
によって提唱された ARDL 分析に従って、1973 – 1998 年の四半期データを用いて日本とそ
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の GDP に対する貨幣比率（rmj），アメリカの GDP に対する貨幣比率（rmus），アメリカと
の実質為替レート（rerus）である。ここでは、所得の代理変数として各国の GDP volume 
Index（2005 年基準）を用いる（Kim（2009））。実質為替レートは、S k ( us)・CPI k ( us)/CPI j
で計算されている。ただし、S k ( us) は 1 ウォンあたりの円建て名目為替レート（us はアメリ
カドル），CPI k ( us) は韓国の消費者物価指数（us はアメリカ消費者物価指数），CPI j は日本
の消費者物価指数である。つまり、rerk（rerus）の上昇は、韓国ウォン（アメリカドル）に
対する日本円の減価を意味している。なお、各国の消費者物価指数は 2005 年基準である。




に加えている。1997：Q4 – 2008：Q2 には 1 を、それ以前では 0 とした。
データは、1979：Q1 – 2008：Q2 の季節調整済み四半期データであり、すべて対数をとっ
て分析を進めている。季節調整が施されていない変数は CENSUS X12で季節調整を施した。




ここでは、羽森（2009）に依拠している。まず、n 変数から成る通常の p 次の誘導型モデル
が、次のように与えられているとする。




 A i X t–i  +  u t （1）
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ただし、X t  =  ( X1 t , . . . Xn t) の n × 1 ベクトル、A i は過去の変数に対する n × n の係数行列、
u t はホワイトノイズの性質を持つ n × 1 の誤差項ベクトルである。
ほとんどの時系列データは非定常である。しかし、n 個の変数の中に定常となる線型結合
の関係（すなわち共和分の関係）が見られる場合、グランジャーの表現定理より、（1）式は




 F iDX t–i  +  u t （2）
と表すことができる。ただし、DX t  =  X t –  X t–1，P  =  ∑
p
i = 1 A i –  I，F i  =  –  ∑
p
j = i +1 F j である。
さらに、EngleとGrangerは、PX t–1 =  ab ’X t–1 =  aECTt–1 と分解できることを示した。a は
調整係数ベクトル、b は共和分ベクトル、ECTt – 1 は誤差調整ベクトルと呼ばれる。また、
係数行列 Pのランクの個数によって共和分ベクトルの個数が決定される。もしフルランク
であれば Xt の各要素は定常であり、ランクが 0 であれば Xt の各要素は I (1) 変数となる。
ランクが r（0 ＜ r ＜ n ）であれば、r 個の共和分ベクトルが存在していることになる。
この VECM モデル（2）は、DX t が短期的な変動 (∑ p – 1i = 1 F iDX t – i) および長期均衡からの
乖離 (aECTt – 1) で表されることに特徴がある。また、通常の VAR モデルと同様に、インパ
ルス反応および分散分解を調べることができる。
3.3　推計式






tbk t  =  c  +  a 1rerk t  +  a 2yj t  +  a 3yk t +  a 4rmj t  +  a 5rmk t +  u k, t （3）
tbus t  =  c  +  b 1rerust  +  b 2yj t  +  b 3yust +  b 4rmj t  +  b 5rmust +  u us, t （4）
以上の定式化によって、二国間貿易収支を決定する変数について分析することができる。
第 2 章の先行研究でみたように、マーシャル・ラーナー条件が成り立つならa 1 ＞ 0，b 1 ＞ 0
となるはずである。また、日本の所得増加が需要ショックによるものならば、a 2 ＜ 0，
b 2 ＜ 0 となり、供給ショックによるものならば、a 2 ＞ 0，b 2 ＞ 0 となることが期待される。
反対に、外国の所得増加が需要ショックによるものならば、a 3 ＞ 0，b 3 ＞ 0 となり、供給
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ショックによるものならば、a 3 ＜ 0，b 3 ＜ 0 となることが期待される。さらに、マネタリ ・ー
アプローチに従えば、日本の貨幣比率の上昇は貿易収支を悪化させることになるため、
a 4 ＜ 0，b 4 ＜ 0 となることが期待される。反対に、外国の貨幣比率の上昇は貿易収支を改






ている。レベルの水準では、韓国との貿易収支 tbk は、PP 検定によって 10％の水準で「単
位根を持つ」という帰無仮説が棄却されるが、ADF 検定では「単位根を持つ」という帰無
仮説は棄却されない。また、韓国の実質貨幣残高 rmk は、ADF 検定によれば 1％の水準で
「単位根を持つ」という帰無仮説が棄却されるが、PP 検定によれば「単位根を持つ」とい
う帰無仮説は棄却されない。よって、各変数はレベルの水準では単位根を持つ結果となった。
そこで、続いて各変数の 1 階の階差をとって単位根検定を行ったところ、各変数は ADF




ADF PP ADF PP
tbk –3.109757 –3.2254 *  –11.87334 ***  –12.2517 ***
tbus –1.882475 –1.9900  –6.297621 ***  –11.6644 ***
rerk –2.422132 –1.7269  –5.488447 ***  –9.225 ***
rerus –1.842243 –1.8729  –8.585191 ***  –8.4524 ***
yk –0.667359 –0.7962  –11.64565 ***  –11.6240 ***
yus –3.028961 –2.7299  –5.180607 ***  –7.94842 ***
yj –1.111212 –1.1350  –10.4244 ***  –10.4971 ***
rmk –4.426613 *** –2.8125  –5.37776 ***  –9.0933 ***
rmus –2.518637 –2.7790  –9.352887 ***  –9.1691 ***
rmj –2.209153 –2.1294  –10.43068 ***  –10.5507 ***
***，**，*はそれぞれ有意水準 1%，5%，10%を示す。
（出所）推定結果より作成






（Final Prediction Error；最終予測誤差），AIC（Akaike’s Information Criteria；赤池情報基準），
SIC（Schwartz Information Criteria；シュバルツ情報基準），HQ（Hannan and Quinn 
Information Criteria）の 4つの情報量基準を用いる。その結果が表 3に示されている（5）。なお、
最大ラグの長さは 8 期としている。
FPE と AIC は韓国とアメリカのどちらのケースでも 2 期を選択し、SIC と HQ は韓国と
のケースでは 1 期を、アメリカとのケースでは SIC が 1 期，HQ が 2 期を選択している。こ




それぞれ表 4 と表 5 の通りである。
これらの表から明らかなように、韓国とアメリカのどちらのケースも、トレース検定，





Lag FPE AIC SIC HQ Lag FPE AIC SIC HQ
0 1.13E–15 –17.38601 –17.09141 –17.26652 0 5.57E–16 –18.0964 –17.9491 –18.03665
1 2.62E–22 –32.66985 –31.49146* –32.19189* 1 8.89E–25 –38.35313 –37.32204* –37.93492
2 1.85e–22* –33.02177* –30.95959 –32.18534 2 5.44e–25* –38.84973* –36.93484 –38.07304*
3 1.97E–22 –32.97622 –30.03024 –31.78132 3 6.41E–25 –38.70121 –35.90253 –37.56605
4 2.52E–22 –32.76164 –28.93186 –31.20826 4 8.56E–25 –38.4385 –34.75603 –36.94487
5 3.06E–22 –32.61437 –27.9008 –30.70252 5 9.52E–25 –38.37816 –33.81189 –36.52605
6 2.70E–22 –32.81485 –27.21749 –30.54453 6 9.06E–25 –38.49669 –33.04663 –36.28611
7 3.78E–22 –32.58395 –26.10279 –29.95516 7 1.19E–24 –38.32038 –31.98652 –35.75133
8 4.09E–22 –32.6517 –25.28675 –29.66444 8 1.26E–24 –38.40834 –31.19069 –35.48082
* が最適ラグを示す
（出所）推定結果より作成




tbk  =  3.99 +  0.14 rerk –  2.33 yj –  0.130 yk +  0.22 rmk –  0.01 trend
 （0.91） （– 4.56） （– 0.24） （1.50）
rmj =  4.11 –  0.87 rerk +  4.45 yj –  8.54 yk –  0.35 rmk +  0.06 trend
 （– 2.37） （3.65） （– 6.66） （– 1.01）




tbus =  –  3.87 +  0.14 rerus –  0.83 yj +  3.16 yus +  0.04 rmus –  0.01 trend
 （0.40） （– 1.69） （3.13） （0.07）
表 5：共和分検定（アメリカのケース）
トレース検定 最大固有値検定
共和分の個数 固有値 統計量 臨界値 P値 ** 共和分の個数 固有値 統計量 臨界値 P値 **
None* 0.51869 187.8316 117.7082 0 None* 0.51869 84.09299 44.4972 0
At most 1* 0.32603 103.7386 088.8038 0.0028 At most 1* 0.326027 45.37499 38.33101 0.0066
At most 2 0.18637 058.36365 063.8761 0.1333 At most 2 0.186368 23.71845 32.11832 0.3675
At most 3 0.13696 034.6452 042.91525 0.2599 At most 3 0.136959 16.9387 25.82321 0.4629
At most 4 0.09643 017.70651 025.87211 0.364 At most 4 0.09643 11.66119 19.38704 0.4473






共和分の個数 固有値 統計量 臨界値 P値 ** 共和分の個数 固有値 統計量 臨界値 P値 **
None* 0.45554 181.3747 117.7082 0 None* 0.455535 69.30642 44.4972 0
At most 1* 0.35728 112.0683 088.8038 0.0004 At most 1* 0.35728 50.39324 38.33101 0.0013
At most 2 0.17986 061.67504 063.8761 0.0755 At most 2 0.17986 22.60393 32.11832 0.4473
At most 3 0.15552 039.07111 042.91525 0.1151 At most 3 0.155521 19.27004 25.82321 0.2875
At most 4 0.11829 019.80107 025.87211 0.2362 At most 4 0.118289 14.3516 19.38704 0.2314
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rmj =  12.80 –  2.30 rerus –  4.26 yj –  1.06 yus +  1.18 rmus +  0.03 trend










性検定を行った。結果は表 6 と表 7 に示されている。
ここでは、すべて p 値で判断しており、有意水準は 5％でとっている。帰無仮説はそれぞ
表 6：グランジャー因果性検定（韓国のケース）
従属変数
D（tbk） D（rerk） D（yj） D（yk） D（rmj） D（rmk）
D（tbk） 0.6749 0.0359* 0.0503 0.4337 0.1425
D（rerk） 0.0097* 0.0188* 0.002* 0.7789 0.0984
D（yj） 0.0374* 0.7328 0.1074 0.0126* 0.748
D（yk） 0.0342* 0.2995 0.0115* 0.5817 0.612
D（rmj） 0.977 0.8802 0.4344 0.1094 0.6903
D（rmk） 0.1633 0.171 0.0064* 0.0005* 0.3752




D（tbus） D（rerus） D（yj） D（yus） D（rmj） D（rmus）
D（tbus） 0.7859 0.9533 0.909 0.2441 0.744
D（rerus） 0.000* 0.0728 0.0138* 0.195 0.467
D（yj） 0.6461 0.7803 0.7736 0.8598 0.7833
D（yus） 0.0237* 0.6533 0.000* 0.2597 0.142
D（rmj） 0.7009 0.4843 0.0057* 0.5954 0.5996
D（rmus） 0.0001* 0.7223 0.0702 0.0153* 0.1086
* 値は p値で、* は 5%水準で「因果関係がない」という帰無仮説を棄却。Dは階差を表す。
（出所）推定結果より作成
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れ 2 変数間において「因果関係がない」となっており、p 値が 0.05 を下回れば、帰無仮説
は棄却されることになる。
表 6 より、韓国のケースでは、tbus は rerus，yj，yk から、yj は tbk，rerk，yk，rmk から、
yk は yj から、rmj は yj からの因果関係があることが示された。また、表 7 より、アメリカ




ラグ次数 2、共和分関係が 2 つあることを踏まえて VECM 分析を行ってきたが、ここでは、
モデルが意味のあるものかをチェックするため残差の診断を行う（9）。残差に系列相関があ
るか否かを、LM 検定で行った。その結果が表 8 に示されている。韓国のケースもアメリカ
のケースも、残差に系列相関はないという結果になった。
表 8：残差診断テスト 表 9：韓国の構造変化に
	 おける尤度比検定
韓国のケース アメリカのケース
統計量 p値 統計量 p値 尤度比 臨界値













rerk，yj，yk，rmj，rmk にそれぞれ 1 標準誤差のショックを与えた場合に tbk がどのような
反応を示すか、アメリカのケースでは、rerus，yj，yus，rmj，rmus に 1 標準誤差のショッ




































5 10 15 20 25 30 35 40 5 10 15 20 25 30 35 40
5 10 15 20 25 30 35 40 5 10 15 20 25 30 35 40
5 10 15 20 25 30 35 40
Response to Cholesky One  S.D. Innovations
Response of TBK to RERK Response of TBK to YJ
Response of TBK to YK Response of TBK to RMJ
Response of TBK to RMK
図 3：インパルス反応関数（韓国のケース）
（出所）推定結果より作成











Response to Cholesky One  S.D. Innovations
Response of TBUS to RERUS Response of TBUS to YJ
Response of TBUS to YUS Response of TBUS to RMJ
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図 4：インパルス反応関数（アメリカのケース）
（出所）推定結果より作成








































なり、実質為替レートの寄与率は徐々に上昇していき 15 期以降は約 15％以上を占めている。
アメリカのケースで最も貿易収支に影響を与えるのは、アメリカの所得ショックである。
韓国のケースとは異なり、外国の所得ショックの影響が大きいことがわかる。また、初期
においてはアメリカの貨幣比率ショックが高く、7 期目から 9 期目ではでは約 20％に達す
表 10：分散分解（韓国のケース）
期間 tbk rerk yj yk rmj rmk
1 100 0 00 0 0 00
2 083.80484 0.650565 03.36686 4.699359 0.693171 06.785201
3 075.76662 1.972541 03.988581 3.59616 0.982043 13.69405
4 069.11661 3.67078 03.524182 3.169319 0.988923 19.53018
5 060.87323 3.589134 07.213868 2.811166 0.954943 24.55766
6 055.52935 3.21458 10.5325 2.572299 0.85718 27.29409
7 051.1417 3.18313 13.3341 2.361768 0.928287 29.05102
8 046.21121 3.12752 18.15925 2.276167 0.876573 29.34929
9 042.35575 3.210009 21.77977 2.258785 0.84789 29.5478
10 038.8769 3.319179 24.91361 2.478692 0.806835 29.60479
15 026.73719 3.146974 36.76144 3.571735 0.547922 29.23474
20 020.072 3.055226 43.3776 4.339937 0.406724 28.74852
25 016.05935 3.002713 47.41845 4.86732 0.322147 28.33002
30 013.42345 2.959187 50.08037 5.221911 0.26659 28.04849
（出所）推定結果より作成
表 11：分散分解（アメリカのケース）
期間 tbus rerus yj yus rmj rmus
1 100 00 0 00 0 00
2 090.84908 00.002063 0.122469 05.036091 0.014715 03.975586
3 074.00245 00.001239 0.64257 16.24988 0.021891 09.081978
4 064.76044 00.16847 0.716617 21.14361 0.061096 13.14977
5 056.47543 00.295401 0.941068 25.41392 0.109592 16.76458
6 051.34581 00.74965 1.045077 27.95494 0.159225 18.7453
7 047.27045 01.539637 1.070392 29.87436 0.224366 20.02079
8 044.09365 02.711246 1.021824 31.5242 0.274701 20.37438
9 041.3354 04.246965 0.940759 32.96525 0.313174 20.19845
10 038.85292 06.06299 0.865779 34.29073 0.333452 19.59413
15 028.55804 16.40714 1.196228 38.83849 0.27994 14.72016
20 021.67927 23.90349 2.161906 40.79736 0.26444 11.19354
25 017.66987 27.79754 2.770833 41.9907 0.453115 09.31794
30 015.37118 29.46253 2.90581 43.18726 0.854857 08.218362
（出所）推定結果より作成


















































（3） 本稿では、ADF 検定と PP 検定を用いた。ADF 検定と PP 検定について詳しくは、松浦，コリン・マッ
ケンジー（2001）参照。
（4） 単位根検定には他に、「データにトレンドも定数項もない」と「データに定数項はあるがトレンドはない」




（6） Kim（2009）の脚注 6 において、「ラグの長さを短くすることで推定するパラメータを少なくするよりも、
ラグの長さを長くすることで推定するパラメーターを多くしたほうが、Johansen の共和分検定にはふ
さわしいため、SIC や HQ よりも AIC や FPE に基づいてラグの長さを決定したほうがよい」と述べら
れている。そこで、AIC および FPE に従ってラグの長さを決定する。
（7） E -Views を用いて共和分検定を行い、2 つの長期均衡があるという結果を得た場合、その長期均衡式は





（9） 羽森（2009）pp129 – 130 において、モデルが適切かを分析するにあたって重要な役割を果たすのは、
系列相関の検定であると述べられていることから、この検定を行っている。
（10） 尤度比検定における統計量の求め方は、尤度比 = – 2 ×（制約ありの尤度比 – 制約なしの尤度比）である。
なお、尤度比検定はここでは自由度 1 のc2 分布に従って計算を行っている。
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